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Ama¢ - BIST'de teknoloji  sirketlerinin 2017-2021 yillarindaki
performanslarinin her yil i¢in ayr1 ayr1 degerlendirilmesidir.

islem goéren finansal

Yontem — Kamu Aydinlatma Platformu aracilig: ile elden edilen veriler kullanilarak ¢ok kriterli
karar verme yontemlerinden olan Gri Iliskisel Analiz Yéntemi kullamilmigtir. Bu yontemle elde
edilen degerlere gore BIST’de islem goren teknoloji sirketlerinin finansal performanslar, her yiligin
ayri1 ayri siralanmugtir.

Bulgular - Belirtilen yillara ait, Kamu Aydmnlatma Platformu aracihig: ile eksiksiz olarak 14
teknoloji sirketinin verilerine ulasilmistir. Gri iliskisel analiz yonteminde ise 10 degisken
kullanilmigtir. Bu degiskenler iizerinden yapilan hesaplamalar sonucunda her yil icin ayr1 ayn
finansal performans siralamasi yapilmistir.

Tartisma — Uygulama sonucunda elde edilen veriler géz dniinde bulunduruldugunda, belirtilen
yillar dahilinde finansal performans siralamasmin, kendi aralarindaki siralamalarda yillara gore
degiskenlik gosterse de ilk 4 sirketi, LINK, FONET, LOGO, KRONT sirketleridir. Diger sirketlerin
siralamalar1 yillara gore siirekli farkliik gostermektedir.
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Design/methodology/approach — Using the data obtained through the Public Disclosure Platform,
the Gray Relational Analysis Method, which is one of the multi-criteria decision-making methods,
was used. According to the values obtained by this method, the financial performances of
technology companies traded in BIST are listed separately for each year.

Findings — The data of 14 technology companies for the specified years were accessed through the
Public Disclosure Platform. In the gray relational analysis method, 10 variables were used. As a
result of the calculations made on these variables, a separate financial performance ranking was
made for each year.

Discussion — Considering the data obtained as a result of the application, the first 4 companies of
the financial performance ranking within the specified years are LINK, FONET, LOGO, KRONT,
although the rankings among themselves vary from year to year. The rankings of other companies
constantly differ from year to year.

* Bu caligma, 2022 yilinda tamamlanmus yiiksek lisans tezinden tiiretilmistir.
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1. GIRIS

Diinya’y1 etkisi altina alan ekonomik kosullardan en fazla etkilenebilecek sektorler arasinda teknoloji sektorii
yer almaktadir. Bu sebeple teknoloji sirketlerinin, Diinya iizerinde etkili olan ekonomik kosullar karsisinda
gerekli onlemleri alarak mevcut finansal durumlarini korumalar1 gerekmektedir. Teknoloji sirketleri finansal
durumlarinin degerlendirilmesi ve gereken 6nlemlerin alinmasi igin finansal analiz yapmalidirlar.

Teknoloji sirketlerinin mevcut finansal durumlari, yoneticiler agisindan 6nemli oldugu kadar yatirnmcilar
acgisindan da Onemlidir. Yatirimcilarin dogru karar verebilmeleri ve karli yatinmlar yapabilmeleri igin
ilgilendikleri teknoloji sirketlerinin finansal performanslarini gosteren analiz sonuglarindan faydalanirlar.

Finansal Performans, isletmelerin finans durumlarindaki gelismelerle alakali degerlendirmeler veya
yoneticilerin aldig: finansal kararlardan kaynakl ortaya ¢ikan finans degerleri ile isletmeye bagh kisilerin bu
kararlar1 uygulama seviyesini agiklamaktadir (Carton & Hofer, 2006, s. 2).

Finansal Performans, isletmelerin karliliklarini, biiytime amacli yatirim yaparken riskleri goze alma ve siirekli
degisime ugrayan rekabet ortamlariyla miicadele edebilme yeteneklerini ifade etmektedir. Isletmelerin gerek
yonetim kadrolarinda gerekse yatirim faaliyetlerindeki ana amag, finansal performansin yiiksek olmasidir
(Karatepe, 2008, s. 87).

Bireyler yasantilarinin her asamasinda karar verme eylemi ile kars1 karsiya kaldiklar: gibi sirket yoneticiligi,
yatinm yapma, iiriin ve hizmet satin alma durumlarinda da dogru karar vermeyi amaglarlar. Verilen
kararlarin dogru ve fayda saglar nitelikte olabilmesi i¢in uygun analizlerin yapilmasi gerekir. Yapilan analizler
sonucunda dogru karar verilerek istenilen sonuca ulasilir.

Calismada karar verme asamasinda kullanilan ¢ok kriterli karar verme yontemlerinden Gri Iliskisel Analiz
yontemi kullanilarak finansal performans degerlendirmesi yapilmistir. GIA yéntemi, karar noktalarina bagh
belirlenen kriterlerin basit ve anlasilir adimlarla analizlerinin yapilarak dogru kararin alinmasina olanak
saglar.

Calismada BIST’de islem goren 14 teknoloji sirketi ele alinarak, finansal oranlar1 hesaplanmis ve Gri fliskisel
Analiz yontemi kullanilarak 2017-2021 yillar1 arasindaki finansal performans siralamalar: olusturulmustur.
Her yil i¢in ayr1 ayr1 olusturulmus olan siralamalar incelenerek, calismaya dahil edilen 14 teknoloji sirketinin
finansal performans siralamalarindaki yerlerinin, 2017-2021 yillar1 arasindaki degisimleri degerlendirilmistir.
Gri iligkisel analiz yonteminin uygulama alanlari ile ilgili 6nerilerde bulunulmustur.

Literatiirde GIA yonteminin kullanildig1 bazi ¢alismalara asagida kisaca deginilmistir.

Hsu ve Wen (2000) yaptiklar1 calismada, hava yoluna ait yolcu trafigi tahmini yapmak igin GIA yonteminden
faydalanmuglardir. Calismada, elde edilen verilerin az sayida ve belirsizliklerin oldugu durumlarda, GIA
yonteminin giivenilir ve dogru sonug verdiginden sdz etmislerdir. Calisma sonucunda, GIA yontemi ile ¢ok
amagch programlamanin kullanilmasiyla havayolu yolcu ag1 tasarlanmaig ve bireysel rotalar dogrultusunda 11k
frekanslarini belirtmislerdir (Hsu & Wen, 2000, ss. 44-68).

Tsai, Chang ve Chen (2003) calismalarinda, {iretime olan talebi karsilamak icin isletmelerin karsilastiklar:
sorunlardan biri olan, saticilarin degerlendirilmesinin yapilmasinda ve dogru saticinin secilmesinde GIA
yontemini kullanmislardir (Tsai, Chang, Chen, 2003, ss. 45-53).

Ho (2006) calismasinda, ii¢ banka {izerine yapilacak olan performans degerleme i¢in bilangolarindaki verilerin
azhigindan dolayi GIA yéntemini kullanmigtir. GIA yénteminin uygulanmasi sonucunda elde edilen veriler,
calismaya konu olan bankalarin finansal durum analizleriyle paralellik gostermistir. Calismada gercege yakin
degerler elde edildiginden dolay1 performans degerleme bakimindan basarili sonug verdigi kabul edilmistir
(Ho, 2006, ss. 337-349).

Chan ve Tong (2007) calismalarinda, tiiretim yapan isletmelerin iiretim asamasinda kullanacaklar
malzemelerin se¢iminin isletmeler agisindan énemini vurgulamislardir. Uretimde kullanilacak malzemelerin
yanlis secilmesi, tiretilen {iriiniin kalitesinin diismesine ve isletmenin piyasadaki itibarinin zedelenmesine
sebep olacaktir. Yapilan ¢alismada Ornek olarak bir {iriin segilerek tirtiniin kalitesi, islevi ve dayaniklilik
kriterleri agisindan degerlendirilebilmesi igin GIA yontemi kullanilmistir (Chan & Tong, 2007, ss. 1539-1546).
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Korkmaz ve Uygurtiirk (2008) birlikte yaptiklari ¢alismada, Tiirkiye sermaye piyasalarinda islem goren
emeklilik ve yatirm fonlarmin GIA yonteminden faydalamp, performans analizlerini yaparak fon
yoneticilerinin ¢aligmalarinda dogru zamanlama becerilerine sahip olup olmadiklarini belirlemeyi
amaclamiglardir. Calisma Ocak 2004 ve Aralik 2006 donemindeki performanslar: kapsamaktadir. Calismanin
sonucunda elde edilen verilere bakildiginda emeklilik fonlarinin yatirim fonlariyla kiyaslandiginda daha
yiiksek performansa sahip olduklar: ve hi¢bir yatirim fonu zamanlama yetenegine sahip degilken sadece 1
tane emeklilik fonunun zamanlama yetenegine sahip oldugu ortaya konmustur (Korkmaz & Uygurtiirk, 2008,
ss. 114-147).

Li, Zhang ve Zhao (2010) birlikte yaptiklar: calismada Cin celik endiistrisinde faaliyetlerini yiiriiten sekiz
isletmenin hisse senetlerine ait yatirrm kararlari alabilmek icin AHP ve GIA yontemlerinden birlikte
faydalanmiglardir. Calismada tercih edilen AHP ve GIA ydéntemlerinin birlikte kullanilmasi, yatirimeilarin
yatirim faktorleri hakkinda analiz yapmalarina ve hisse senetlerine dair yatinm segeneklerinin
degerlendirilmesine yardimei olacaktir (Li, Zhang, Zhao, 2010, ss. 1-16).

Sofyalioglu (2011) ¢alismasinda, HMEA (Hata Modu Etki Analizi) ile GIA” y1 birlestirilmis ve bu iki yontemin
kullanildig1 bir sanayi uygulamasini calismaya dahil etmistir. Belirtilen birlestirilmis yontem ile isletmeler igin
olusabilecek problemlerin tespiti ve olusabilecek problemlerin sonucundan nasil etkilenileceklerini
degerlendirmek amaglanmistir (Sofyalioglu, 2011, ss. 155-164).

Bektas ve Tuna (2013) birlikte gerceklestirdikleri galismada, BIST’de islem goren ve gelisen isletmeler
piyasasimi baz alan 11 adet isletmenin bilangolarindaki rasyolardan faydalanarak GIA yontemini
kullanmiglardir. Calisma sonras: elde edilen sonuca gore, Denge Yatinm Holding A.S. performans
degerlendirmesi siralamasinda ilk siraya sahip olmustur (Bektas & Tuna, 2013, ss. 185-198).

Aricay (2013) yaptig1 calismasinda, BIST-30 da yer alan finansal olmayan sirketlerin bilancolarindaki
rasyolardan faydalanarak GIA yéntemini kullanmistir. Calismaya 23 isletme dahil edilmigtir. GIA yénteminin
kullanilmasiyla, bu 23 isletmenin performanslar1 karsilastirilmis ve performans siralamasinda ilk ii¢ siray1
alan isletmeler belirlenmistir. Bu isletmeler, Koza Altin, TUPRAS, Eczacibasi olmustur (Aricay, Ozcalici, Kaya,
2013, ss. 219-234).

Tayyar vd. (2014) calismalarinda, Borsa Istanbul’a kayith bilisim ve teknoloji sektoriinde faaliyet gosteren
isletmelerin finansal performanslarinin degerlendirilmesi amaglamislardir. Calismaya konu olan isletmelerin
2005-2011 yallar arasindaki finansal tablo verileri kullanilarak oran analizini gerceklestirmislerdir. (Tayyar ,
Akcanlt, Geng, & Erem, 2014, ss. 19-40)

Organ ve Tekin ¢alismalarinda, Denizli ilinde yapilmasinin planlandig: sehir hastanesinin yeri i¢in sunulan 5
alternatif arasindan en uygun yeri belirlemek amaciyla GIA yontemini kullanmiglardir. Calisma da kullamlan
agirliklar Entropi yontemiyle belirlenmis olup siralamalar ise GIA yéntemi ile yapilmustir. Yapilan calisma
sonrasinda aralarinda fazla deger farki bulunmayan, sehir hastanesinin yapilmasi i¢in en uygun bolgelerin
Sariabat ve Karahasanl bolgeleri oldugu ortaya ¢ikmistir (Organ & Tekin, 2017, ss. 256-278).

Hsieh (2017) ¢alismasinda, egitimde boliinmelerin azaltilmasi konusu iizerinde durmus ve yaptig1 ¢alismanin
giivenilirlik ve dogruluk seviyesini yiikseltmek igin hem GIA yéntemini hem de Bulanik Nitel Karsilastirma
Analizini kullanmigtir (Hsieh, 2017, ss. 3189-3208).

Liu (2018) yaptig1 calismada, Jiangsu Universitesinden mezun olanlarin istihdam edilmesinde etkili olan
kriterler iizerine bir etki siralamasini belirlemek istemistir. Jiangsu Universitesinden mezun olanlarin istihdam
edilmesinde etkili olan 15 kriterin etki siralamasi GIA yontemi kullanularak belirlenmistir (Liu, 2018, ss. 164-
168).

Akyiiz, Akyiiz, Yildirim ve Ersen yaptiklar1 calismada, BIST’de yer alan basim-yayin sanayi isletmelerinin
performanslariin degerlendirilmesini GIA yontemini kullanarak yapmiglardir. Calismaya 7 isletme dahil
olmus ve 2011-2016 yillar1 arasindaki rasyolar tizerinde calisilmistir (Akyiiz, Akytliz, Yildirim, Ersen, 2019, ss.
141-152).

Babacan (2021) yaptig1 calismada BIST Kurumsal Yonetim Endeksinde islem goren 29 sirketin GIA yontemini
kullanarak performanslarini degerlendirmistir. 2015 ve 2019 yillar1 arasindaki degerler {izerinde calisilmigtir
(Babacan,2021, ss. 38-64).
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Uygurtiirk ve Yildiz (2021) caligmalarinda, Borsa Istanbul’da (BIST) bilisim sektriinde yer alan firmalarin
etkinlikleri ile finansal performanslarinin belirlenmesi amaglamiglardir. Calismalarinda isletmelerin
etkinliklerinin belirlenmesinde Veri Zarflama Analizini (VZA), finansal performans siralamalarinin elde
edilmesinde de Gri Iliskisel Analiz (GIA) Yontemini kullanmislardir. (Uygurtiirk & Yildiz, 2021, ss.3-15)

Turhan ve Aydemir (2021), galismalarinda AHP agirlikli GIA kullanarak BIST bilisim ve teknoloji endeksinde
finansal oranlar analizini yapmay1 amaglamiglardir. Calisma sonucunda ise, finansal performans agisindan
oncelikli yatirim portfoyiine alinacak XUTEK'in hisse senetleri belirlenmistir. (Turhan & Aydemir, 2021, ss.
195-209)

3. YONTEM
Arastirmanin Evren ve Orneklemi

Yapilan arastirmanin evreni BIST’de islem Goren Teknoloji Sirketleridir. Arastirmanin 6rneklemi ise verilerine
eksiksiz olarak ulagilabilen BIST’de islem goren 14 teknoloji sirketidir.

Verilerin Toplanmasi ve Verilerin Analizi

Aragtirmaya konu olan BIST’de islem Goren Teknoloji Sirketlerine ait verilere Kamu Aydinlatma Platformu
(KAP) tizerinden ulasilmistir. Calismanin kapsadig yillara ait verilerinin eksik oldugu sirketler ¢calismadan
cikarilarak verilerine eksiksiz ulasilan 14 teknoloji sirketi ¢alismaya dahil edilmistir. Verilerin analizi
yapilirken Microsoft Excel programi kullanilmisgtir.

Yontemin uygulanmasinda kullanilan performans kriterleri, finansal oran analizinde siklikla kullanilan
oranlardir (Akdogan, 2003; Sevim, 2008; Babacan, 2021).

Gri iliskisel Analiz (GIA) Yontemi

Gri iliskisel analiz yontemi, karsilasilan ¢ok kriterli karar verme problemlerinin belirsizliklerini analiz etmek
amactyla kullanilmaktadir. Belirsizlik olan bu tiir problemlerde, diger istatiksel analiz yontemlerine gore daha
kolay bir ¢éziim yolu ortaya koyar (Feng & Wang, 2000, ss. 133-142). GIA yontemi, diger istatiksel analiz
yontemlerine gore, az sayida 6rneklem kullanarak daha dogru bir sonug elde edilmesini saglamistir (Tong &
Lin, 2008, ss. 27-34).

Gri iliskisel analiz yonteminin ilk basamag olarak, problemin ¢6ziimii veya ulagilmak istenen sonuca yonelik
karsilastirma yapilacak degerler belirlenir ve bu degerlerden bir seri olusturulur. Analizin bu ilk adimi1 gri
iligkisel olusum olarak ifade edilir. Olusturulan seriler i¢in uygun referans serisi belirlenir ve gri iliskisel
katsay1 hesaplamasi yapilir. Yapilan bu iglemler sonucu en yiiksek degere sahip olan alternatif, sonuca ve
¢ozlime ulastiracak en iyi alternatif olarak kabul edilir. Gri iliskisel analiz yonteminde, belirtilen bu islemlerin
sonuca ulasmasi, analiz yonteminin 6 adiminin tamamlanmasi ile miimkiin olur (Sisman & Eleren, 2013, ss.
411-429; Peker & Baki, 2011, ss. 1-7; Ecer & Giinay, 2014, ss. 35-48; Kou, Yang, & Huang, 2008, ss. 80-93).

a) Karar matrisinin olusturulmasi,

Alternatif sayis1 olan m tane serinin olusturulduktan sonra X matrisi {izerinde yerlerine konulmalariyla karar
matrisi olusturulur (Yildirim & Onder, 2018, ss. 232-233).

[ x (D) %(2) . x () ]

x2(1) x2(2) ... xp(n)

X, (1) %, (2) .. X (n)]
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b) Referans Serisinin ve Kargilastirma Matrisinin Olusturulmasi,
Referans serileri, yapilan ¢alismada kullanilan degerlerin biiyiikliigiiniin fayda sagladig1 durumlarda biiyiik

degerler, degerlerin kiiciik olmasimin fayda sagladigi durumlarda ise kiiciik degerler referans alinmasi ile
olusturulur.

Referans serinin olusturulma amaci, yapilan calismaya gore minimum ve maksimum degerler iizerinden
belirlenen referans serisine en yakin alternatiflerin tespit edilmesidir. Belirlenen referans serisi, olusturulan
karar matrisinin ilk bastaki satirina konularak karsilastirma matrisinin olusturulmasi saglanmis olur. Referans
serisi su sekildedir (Akyiiz, Akyiiz, Yildirim, Ersen, 2019, ss. 141-152):

Xo = (xo(l),xO(Z), NN () R ,xo(n))

c) Normalizasyon Matrisinin Olusturulmasi,

Yapilan calismalara gore, hesaplanmasi gereken degerler géz oniinde bulundurularak kullanilacak 3 formdil
su sekildedir (Yildirim & Onder, 2018, ss. 232-233):

¢ Yapilan ¢alismaya, seri degerlerinin maliyet degerleri gibi minimum ¢ikmasi fayda saglayacak ise
normalizasyon islemi asagidaki formiil ile yapilir.

BEETO I

max . min .
]- x;(j) - ]- x; ()

*_
xX; =

¢ Yapilan ¢alismaya, seri degerlerinin karlilik degerleri gibi maksimum ¢ikmasi fayda saglayacak ise
normalizasyon islemi asagidaki formiil ile yapilir.

w - "0

max . min .
j x;(j) — j x;(j)

¢ Yapilan calismada, karlilik ve maliyet durumlar: gibi degil, galismacinin belirledigi optimal degere
gore bir normalizasyon islemi yapilmasi i¢in asagidaki formiil kullamlir.

xF = le(]) - xOb(j)I
") = 2o

Calismacinin belirledigi optimal degerlere gére normalizasyon isleminin formiiliinde belirtilen x,, (j) ifadesi,
calismacinin belirledigi optimal degeri gostermektedir. j ise kriterlerin degerini ifade etmektedir.
max

;0 2 x0p() 2 “}inxi(i)

Normalizasyon islemi tamamlandiktan sonra elde edilen biitiin degerler O ile 1 arasinda yer alacaktir. Burada
X* normalizasyon matrisini ifade etmektedir. Islemler sonrasi olusturulan normalizasyon matrisi asagidaki
gibidir:

[ x1(1) x1(2) .. xi(m) ]

x3(1D) x2(2) .. x3(n)

X*

Ly, (1) i, (2) oo x ()]
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d) Mutlak Deger Tablosunun Olusturulmasi,
Mutlak deger olusturma formiilii asagidaki gibidir (Ecer & Giinay, 2014, ss. 35-48).

[ Ag1(1) A1 (2) ... Api(n) ]

Agz(l) ABZ(Z) ASz(n)
Aoi(§) = Ix () = xi (DI =

[Aom (1) Aom(2) .. Agm(n)

e) Gri Iliskisel Katsay1 Matrisinin Olusturulmasi,

Gri iligkisel katsay1 matrisi olusturulurken asagidaki formiil kullanilir (Aygin, 2018, ss. 595-622).
Amm + E.) * Amax

Yoi = :
o AOi(]) + &* Amax
max max .
Amax = i j AOi(])
min Min .
Apun = i j Aot(])

Yapilan bilimsel calismalar incelendiginde & ifadesinin belirttigi ayirici katsay1 veya zitlik kontrol katsayisina
calismalarin cogunda 0,5 degeri verilmistir (Ayc¢in, 2018, ss. 595-622).

f) Gri Iliskisel Derecelerin Hesaplanmasi,

Gri iliskisel dereceler, kriterlerin esit onem derecesine sahip olduklar: durumlar ve farkli 6nem derecelerine
sahip olduklar1 durumlarda kullanilmak tizere iki farkli formdiil ile hesaplanmaktadir. Gri iliski derecesi r;
ifadesi ile gosterilir. Bu formiiller su sekildedir (Yildirim & Onder, 2018, ss. 232-233):

¢ Esit onem derecelerine sahip kriterlerin oldugu durumlarda, i. serinin gri iliski derecesi olan ry; nin

formiilii asagidadir.
n
1 .
Foi == > Yoi()
j=1

e Esit onem derecelerine sahip olmayan kriterlerin oldugu durumlarda kullanilmasi gereken gri
iliskisel derece formiilii asagidadir ve bu formiilde belirtilen w;(j), j. kritere ait agirlig: ifade
etmektedir.

n

Po = ) G- Yor())
j=1
Gri iligkisel derecelerin hesaplanmasindan sonra seriler arasinda referans seriye olan benzerlik oranina goére
bir siralama yapilir ve gri iliskisel derecesi en fazla olan alternatif, en iyi alternatif olarak kabul edilir.

4. BULGULAR

Yapilan galigmanin kapsami, 2017-2021 yillar1 arasinda devamlilik gdsteren BIST Teknoloji Endeksi'nde yer
alan sirketlerdir. Calismanin giincel veriler {izerine olabilmesi i¢in 2017-2021 yillar1 arasindaki donemi
kapsayan finansal veriler calismaya dahil edilmistir. Calismaya konu olan sirketlerle ilgili finansal verilere
Kamuyu Aydinlatma Platformu (https://www.kap.org.tr) aracihgiyla ulasilmistir. Belirtilen donemlere ait
sadece 14 sirketin verilerine ulagilmistir. Bu sebeple 14 sirket calismaya dahil edilmistir.
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Tablo:1 Calismaya Dahil Edilen Teknoloji Sirketleri

No Hisse Kodu Sirket

1 ALCTL Alcatel Lucent Teletas Telekomiinikasyon A.S.

2 ARENA Arena Bilgisayar Sanayi ve Ticaret A.S.

3 ARMDA Armada Bilgisayar Sistemleri Sanayi ve Ticaret A.S$.
4 ASELS Aselsan Elektronik Sanayi ve Ticaret A.S.

5 DGATE Datagate Bilgisayar Malzemeleri Ticaret A.S.

6 DESPC Despec Bilgisayar Pazarlama ve Ticaret A.S$.

7 FONET Fonet Bilgi Teknolojileri A.S.

8 INDES Indeks Bilgisayar Sistemleri Miih. San. Tic. A.S.

9 KAREL Karel Elektronik Sanayi Ticaret A.S.

10 KRONT Kron Telekomiinikasyon Hizmetleri A.S.

11 LINK Link Bilgisayar Sistemleri Yaz. Don. San. ve Tic. A.S.
12 LOGO Logo Yazilim Sanayi Ticaret A.S.

13 NETAS Netas Telekomiinikasyon A.S.

14 PKART Plastikkart Akilli Kart Iletisim Sis. San. Tic. A.S.

Calismanin oran analizinin yapilmasi asamasinda kullanilan oranlar 3 ana baslik altinda toplanmaktadir. Bu

ana basliklar likidite, mali(finansal) yap1 ve karlilik oranlaridir.

Tablo 2: Calismada Kullanilan Likidite Oranlar1

KODLAR ORANLAR FORMULLER
Q1 Cari Oran Donen Varliklar/K.V.Y K.
Q: Asit-Test Oram1 | (Donen Varliklar-Stoklar)/K.V.Y K.
Tablo 3: Calismada Kullanilan Mali (Finansal) Yap1 Oranlar1
KODLAR ORANLAR FORMULLER
Q3 U.V.Y.K./Ozkaynak Oran1 Uzun Vadeli Borglar/@zkaynak
Q4 Kaldirag Orani Toplam Yabanci Kaynaklar/Toplam Aktif
Qs K.V.Y K Agirlig1 Oran K.V.Y K./Toplam Kaynaklar
Qs Ozkaynak Carpan1 Orani Toplam Aktiﬂer/Ozkaynak

isletme Aragtirmalart Dergisi

900

Journal of Business Research-Turk



C. Oral - M. Senen 15/2 (2023) 894-906

Tablo 4: Calismada Kullanilan Karlilik Oranlar:

KODLAR ORANLAR FORMULLER
Q7 Briit Kar Marj1 Oran Briit Satis Kari/Net Satiglar
Qs Net Kar Marijt Net Kar/Net Satislar
Qo Varliklarin Karlilik Orani Net Kar/Toplam Aktifler
Q1o Ozkaynak Karlilik Oran Net Kar/Ozkaynak

Yapilan calismada kullanilan, yukarida belirtilen oranlardan mali (finansal) yap: oranlari (Q3, Q4 Qs, Qg),
formiillerinin hesaplanmasi sonucu elde edilecek degerlerin ‘minimum’, diger oranlarin formiillerinin
hesaplanmasi sonucu elde edilecek degerlerin ise “‘maksimum’ olmasi hedeflenmektedir.

Calisma 2017, 2018, 2019, 2020 ve 2021 yillarin1 kapsamaktadir. Analiz asamasinda kullanilan finansal oranlar
bu 5 yil i¢in ayr1 ayr1 hesaplanmistir. Daha sonra bu oranlar, baz alinan yillar i¢in ayr1 ayr1 degerlendirilerek
finansal performans siralamasi yapilmistir. Calismaya dahil edilen sirketlerin 2017 yilina ait olusturulmus
olan karar matrisi Tablo 5’ te belirtilmistir.

Tablo 5: 2017 Y1l1 Karar Matrisi

2017 Q1 Q2 Q3 Q4 Q5 Q6 Q7 Q8 Q9 Q10
Referans | 13,408 [13,394 [0,005 0,08 |0455 |1122 (0953 |0377 |0170 0,473
ALCTL [2,285 [1,897 [0528 [0597 [0643 2479 [0144 [0113 [0,118 [0,201
ARENA 1445 1071 0012 [0682 [0994 [3144 [0051 [0011 0025 |0,077
ARMDA [1443 [1274 o469 |0785 [0872 [4656 [0053 0017 |0031 [0,143
ASELS  |2170 [1442 |0634 |0538 |0455 |2,163 |0253 |0267 (0,131 |0,284
DGATE [1243 |0984 |0178 |0775 [0948 [4444 0032 [0020 |0073 [0,325
DESPC  [2,140 [1446 [0005 [0463 0994 1861 |0070 [0032 [0079 0,148
FONET |1,491 [1,448 [0085 [0,189 0636 1233 [0385 |0,170 [0,080 0,099
INDES  [1195 [0919 0059 |0816 [0987 [5436 (0039 [0036 |0087 [0473
KAREL [1,883 |0,980 |0560 |0617 [0652 [2,610 0242 [0067 |0054 [0,141
KRONT [3614 |3550 |0023 |0206 [0911 [1,259 0808 |0,299 [0,170 |0,214
LINK 13,408 [13,394 |0061 |0,108 [0495 [1,022 0833 [0377 [0,146 [0,164
LOGO 1,410 [1405 |0281 |0454 [0662 [1,831 0953 [0213 |0,143 |0,261
NETAS [1522 [1438 |0093 [0584 [0934 [2404 0154 0085 |0061 [0,147
PKART [1864 [0397 [0021 |0476 0977 1907 [0071 |0030 |0,048 0,091

Baz alinan yillara ait karsilastirma matrislerini elde etmek igin, referans serileri birinci adimda olusturulan
karar matrislerine ilk satir olarak eklenmistir.

2017 yil1 karsilagtirma matrisi Tablo 6’da belirtilmistir.
Tablo 6: 2017 Yil1 Karsilastirma Matrisi

2017 Q1 Q2 Q3 Q4 Q5 Q6 Q7 Q8 Q9 Q10
ALCTL 2185 [1,897 |0528 |0597 0643 2,479 |0144 |0,113 |0,118 |0,291
ARENA 1445 [1071 [0012 |0682 |0994 [3144 0051 |0011 0025 0,077
ARMDA 1,443 1,274 |0469 |0785 |0,872 [4656 |0053 0017 |0,031 |0,143
ASELS 2170 1442 10634 |0538 |0455 [2163 |0,253 00267 |0,131 |0,284
DGATE 1243 0984 0178 |0775 [0948 [4444 |0032 0020 |0073 [0,325
DESPC 2140 |1446 0005 |0463 [0994 [15861 |0,070 [0,032 [0079 |0,148
FONET 1,491 1448 0085 |0189 [0,636 [1233 |0,385 |0170 [0,080 |0,099
INDES 1195 [0919 [0059 [0816 |0987 |5436 |0039 |0036 0,087 [0473
KAREL 1,883 0980 |0560 |0617 |0,652 [2610 |0242 |0,067 |0054 |0,141
KRONT 3614 3550 [0,023 [0206 [0911 [1,259 [0,808 0,299 [0,170 [0,214
LINK 13,408 13,394 |0061 |0,108 |0495 [1122 |0833 0377 |0,146 |0,164
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LOGO 1,410 1,405 0,281 0,454 0,662 1,831 0,953 0,213 0,143 0,261
NETAS 1,522 1,438 0,093 0,584 0,934 2,404 0,154 0,085 0,061 0,147
PKART 1,864 0,397 0,021 0,476 0,977 1,907 0,071 0,030 0,048 0,091

Normalizasyon matrisi olusturulurken likidite ve karlihk oranlarinda maksimum g¢ikmasimin fayda
saglayacagi formiil, mali (finansal) yap1 oranlarinda ise minimum g¢ikmasiin fayda saglayacagi formiil
kullanilmistir.

2017 y1l1 normalizasyon matrisi Tablo 7’de gosterilmistir.

Tablo 7: 2017 Y1l Normalizasyon Matrisi

2017 Q1 Q2 Q3 Q4 Q5 Q6 Q7 Q8 Q9 Q10
Referans |1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
ALCTL 0,081 0,115 0,168 0,310 0,651 0,685 0,121 0,277 0,641 0,541
ARENA | 0,020 0,052 0,988 0,189 0,000 0,531 0,021 0,000 0,000 0,000
ARMDA |0,020 0,067 0,262 0,044 0,228 0,181 0,023 0,016 0,042 0,166
ASELS 0,080 0,080 0,000 0,393 1,000 0,759 0,240 0,699 0,735 0,521
DGATE |0,004 0,045 0,725 0,058 0,085 0,230 0,000 0,022 0,335 0,626
DESPC 0,077 0,081 1,000 0,499 0,000 0,829 0,041 0,057 0,378 0,178
FONET 0,024 0,081 0,873 0,886 0,665 0,974 0,384 0,433 0,385 0,055
INDES 0,000 0,040 0,914 0,000 0,014 0,000 0,008 0,066 0,431 1,000
KAREL |0,056 0,045 0,117 0,281 0,634 0,655 0,228 0,151 0,203 0,161
KRONT |0,198 0,243 0,971 0,862 0,155 0,968 0,842 0,787 1,000 0,344
LINK 1,000 1,000 0,910 1,000 0,926 1,000 0,870 1,000 0,840 0,219
LOGO 0,018 0,077 0,560 0,512 0,617 0,836 1,000 0,552 0,814 0,464

NETAS 0,027 0,080 0,859 0,328 0,113 0,703 0,132 0,200 0,253 0,176
PKART | 0,055 0,000 0,974 0,481 0,032 0,818 0,042 0,050 0,159 0,034

Mutlak deger tablosu normalizasyon matrislerindeki degerler ile, normalizasyon matrislerinde
kullanilan referans serilerin degerlerinin, mutlak farklar1 hesaplanarak mutlak deger tablolar:
olusturulmustur. 2017 yilina ait mutlak deger tablosu Tablo 8'de belirtilmistir.

Tablo 8: 2017 Yil1 Mutlak Deger Tablosu

2017 Q1 Q2 Q3 Q4 Q5 Q6 Q7 Q8 Q9 Q10
Referans |1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
ALCTL 0,919 0,885 0,832 0,690 0,349 0,315 0,879 0,723 0,359 0,459
ARENA (0,980 0,948 0,012 0,811 1,000 0,469 0,979 1,000 1,000 1,000
ARMDA 0,980 0,933 0,738 0,956 0,772 0,819 0,977 0,984 0,958 0,834
ASELS 0,920 0,920 1,000 0,607 0,000 0,241 0,760 0,301 0,265 0,479
DGATE 0,996 0,955 0,275 0,942 0,915 0,770 1,000 0,978 0,665 0,374
DESPC 0,923 0,919 0,000 0,501 1,000 0,171 0,959 0,943 0,622 0,822
FONET 0,976 0,919 0,127 0,114 0,335 0,026 0,616 0,567 0,615 0,945
INDES 1,000 0,960 0,086 1,000 0,986 1,000 0,992 0,934 0,569 0,000
KAREL 0,944 0,955 0,883 0,719 0,366 0,345 0,772 0,849 0,797 0,839
KRONT |0,802 0,757 0,029 0,138 0,845 0,032 0,158 0,213 0,000 0,656
LINK 0,000 0,000 0,090 0,000 0,074 0,000 0,130 0,000 0,160 0,781
LOGO 0,982 0,923 0,440 0,488 0,383 0,164 0,000 0,448 0,186 0,536
NETAS 0,973 0,920 0,141 0,672 0,887 0,297 0,868 0,800 0,747 0,824
PKART 0,945 1,000 0,026 0,519 0,968 0,182 0,958 0,950 0,841 0,966

Gri iliskisel katsay1 matrisinin olusturulmasi icin kullanilan formiildeki ayirici katsays, literatiir arastirmasi
yapildiginda 0.5 olarak alinmasi 6nerildigi i¢in 0.5 olarak hesaplamaya dahil edilmistir.

2017 yilina ait gri iliskisel katsay1 matrisi Tablo 9’ da belirtilmistir.
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Tablo 9: 2017 Y1l Gri iliskisel Katsay1 Matrisi

2017 Q1 Q2 Q3 Q4 Q5 Q6 Q7 Q8 Q9 Q10
ALCTL 0,352 0,361 0,376 0,420 0,589 0,614 0,363 0,409 0,582 0,521
ARENA 0,338 0,345 0,977 0,382 0,333 0,516 0,338 0,333 0,333 0,333
ARMDA |0,338 0,349 0,404 0,343 0,393 0,379 0,338 0,337 0,343 0,375
ASELS 0,352 0,352 0,333 0,452 1,000 0,674 0,397 0,624 0,654 0,511
DGATE 0,334 0,344 0,645 0,347 0,353 0,394 0,333 0,338 0,429 0,572
DESPC 0,351 0,352 1,000 0,500 0,333 0,745 0,343 0,346 0,446 0,378
FONET 0,339 0,352 0,797 0,815 0,599 0,951 0,448 0,469 0,449 0,346
INDES 0,333 0,342 0,853 0,333 0,337 0,333 0,335 0,349 0,468 1,000
KAREL |0,346 0,344 0,362 0,410 0,577 0,592 0,393 0,371 0,386 0,373
KRONT |0,384 0,398 0,945 0,784 0,372 0,940 0,760 0,701 1,000 0,433
LINK 1,000 1,000 0,848 1,000 0,872 1,000 0,793 1,000 0,758 0,390
LOGO 0,337 0,351 0,532 0,506 0,566 0,753 1,000 0,527 0,729 0,483
NETAS |0,339 0,352 0,780 0,427 0,360 0,627 0,366 0,385 0,401 0,378
PKART |0,346 0,333 0,951 0,491 0,341 0,733 0,343 0,345 0,373 0,341
Gri iliskisel derecelerin, biitiin degiskenlerin (kriterlerin) esit seviyede Onemli oldugu varsayilarak

hesaplanmasi yapilmstir.

2017 yilina ait gri iligskisel dereceler Tablo 10" da belirtilmistir.

Tablo 10: 2017 Yil1 Gri iliskisel Dereceler

Sirketler Gri iligkisel Derece Sira
ALCTL 0,459 9
ARENA 0,423 11
ARMDA 0,360 14
ASELS 0,535 5
DGATE 0,409 13
DESPC 0,479 6
FONET 0,556 4
INDES 0,468 7
KAREL 0,415 12
KRONT 0,672 2
LINK 0,866 1
LOGO 0,578 3
NETAS 0,441 10
PKART 0,460 8

Calismaya dahil edilen sirketlerin 2017, 2018, 2019, 2020 ve 2021 yillarina ait gri iliskisel dereceleri Tablo
11’ de belirtilmistir.

Tablo 11: 2017, 2018, 2019, 2020 ve 2021 Yillarina Ait Gri ili§kisel Dereceler

2017 2018 2019 2020 2021
Sirketler | Griils. Drc. | Sira | Gri ils. Drc. | Sira | Gri Ils. Dre. | Sira | Gri ils. Drc. | Sira | Gri ils. Dre. | Sira
ALCTL | 0,459 9 0,528 6 0,422 12 0,476 7 0,656 5
ARENA | 0,423 11 0,458 10 0,471 10 0,473 8 0,554 12
ARMDA | 0,360 14 0,389 14 0,401 13 0,380 13 0,545 13
ASELS 0,535 5 0,496 7 0,578 5 0,515 5 0,623 6
DGATE | 0,409 13 0,435 12 0,504 8 0,462 9 0,581 9
DESPC 0,479 6 0,532 5 0,510 6 0,461 10 | 0,597 8
FONET | 0,556 4 0,562 4 0,689 2 0,730 2 0,715 2
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INDES 0,468 7 0,443 11 0,447 11 | 0,436 12 | 0,561 10
KAREL | 0,415 12 | 0,423 13 0,490 9 0,442 11 | 0,558 11
KRONT | 0,672 2 0,567 3 0,617 3 0,544 4 0,659

LINK 0,866 1 0,939 1 0,959 1 0,946 1 0,945 1
LOGO 0,578 3 0,586 2 0,605 4 0,568 3 0,674 3
NETAS | 0,441 10 | 0474 9 0,362 14 | 0,379 14 | 0,342 14
PKART | 0,460 8 0,484 8 0,509 7 0,499 6 0,611 7

Gri iligkisel analiz yonteminin uygulanmasi sonucunda, ¢alismaya dahil edilen sirketler i¢in her yil ayr1 ayr1
olmak {izere performans degeri belirlenmistir. Belirlenen bu degerler 0 ile 1 arasinda yer almaktadir. 1’e en
yakin performans puanina sahip sirket finansal performansi en yiiksek sirket olarak kabul edilmistir ve bu
dogrultuda siralamalar yapilmigtir.

5. SONUC VE TARTISMA

Siirekli gelismekte olan teknoloji ile birlikte, teknoloji sirketlerinin onemi her gegen giin artmaktadir. Bu
durum, teknoloji sirketlerinin miigterileri, yatirnmcilar1 ve yoneticileri tarafindan finansal raporlara dayali
finansal performans degerlendirmelerinin yapilarak, dogru kararlar verilmesine ve gerekli diizenlemelerin
yapilmasina ihtiya¢ duyulmasinda etkili olmustur.

Yapilan analiz sonucunda ortaya ¢ikan 2017, 2018, 2019, 2020 ve 2021 yillarna ait finansal performans
siralamalari incelendiginde, performansinin belirtilen 5 y1l boyunca en yiiksek olmas: sebebi ile 1. sirada yer
alan sirketin LINK sirketi oldugu gozlemlenmistir. LINK sirketiyle beraber FONET, LOGO, KRONT sirketleri
baz almnan 5 yil boyunca, kendi aralarinda siralari degisse de siralamalarda ilk 4 sirket olarak devam
etmislerdir. ASELS sirketi 2018 yilinda 7. sirada, 2021 yilinda 6. sirada olsa da diger 3 yila ait siralamalarda ilk
5’te yer almay1 basarmustir. 2018 yilinda ilk 5 sirket arasina giren DESPC sirketi diger yillarda dalgalanma
gostererek ilk 5 sirket arasina girememistir. ALCTL sirketi, diger yillarda performans siralamasinda
degismeler olsa da 2021 yilinda ilk 5 sirket arasinda yerini almistir. NETAS sirketi ise 2017 y1lina ait siralamada
10. sirada, 2018 y1lina ait siralamada 7. sirada iken 2019, 2020 ve 2021 yillarina ait siralamalarda son siradadar.
DGATE sirketi 2017 ve 2018 yillarina ait siralamada son 5 sirket arasina girmekte fakat diger yillarda
siralamasinda dalgalanmada olsa son 5 sirket arasina girmemistir. ARMDA c¢alismaya dahil edilen biitiin
yillarda son 5 sirket arasindadir. INDES sirketi 2017 yilina ait siralama haricinde diger 4 yila ait siralamada
son 5 sirket arasindadir. KAREL sirketinin de 2019 yili harici diger yillara ait siralamalarda son 5 sirket
arasinda oldugu goze carpmaktadir. Finansal performanslar: analiz edilen sirketlerin tamaminin, finansal
performans siralamasinda yillara gore farkliliklar gozlemlenmistir. Sadece LINK sirketi ¢calismada baz alinan
5 y1l boyunca 1. siraya sahip olmustur. Genel bir siralama yapilacak olursa belirtilen yillar dahilinde yapilan
performans siralamasinin, kendi aralarinda degiskenlik gosterse de ilk 4 sirketi, LINK, FONET, LOGO,
KRONT sirketleridir.

Caligmada kullanilan GIA yontemi farkli sektorlerin finansal performans degerlendirmelerinde kullanilabilir.
Farkl1 karar verme yontemleri ile karsilastirilarak ¢alismalar yapilabilir. Sirketler kisa vadede olusan finansal
performans diisiikliigiinii gerekli 6nlemlerle uzun vadede olusan performans diisiikliigiine gore daha kolay
kontrol altina alabilirler. Ciinkii kisa vadede olusan sorunlar uzun vadede olusan sorunlara gore daha basit
sekilde ortadan kaldirilabilir ve uzun vadede bu sorunlar biiyiiyerek icinden ¢ikilamaz bir hal alabilir. Bu
sebeple sirket yoneticileri GIA yontemini kullanarak 1 yildan daha kisa zamanlardaki performans
degerlendirmelerini yaparak diger donemlere daha saglam adimlarla ilerleyebilirler. Yatirim firmalar1 GIA
yontemi ile sirketlerin finansal raporlarini degerlendirerek daha iyi hizmet verebilirler ve boylece somut bilgi
ile hareket etmek onlar igin bir avantaj olacaktir.
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